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Schriftlicher Bericht 

des Ausschusses für das Bundesvermögen 
(23. Ausschuß) 

über den Antrag des Bundesministers der Finanzen 
— Drucksache V/209 — 

betr. Zustimmung des Bundesrates und des Deutschen Bundes- 
tages zur Überlassung junger Aktien der Deutschen 
Lufthansa AG an private Zeichner 


A. Bericht des Abgeordneten Dr. Frerichs 


Die obengenannte Vorlage auf Zustimmung i 
wurde in der 16. Sitzung des Deutschen Bundestages ' 
am 26. Januar 1966 dem Ausschuß für das Bundes- | 
vermögen federführend und dem Haushalts- und | 
Verkehrsausschuß mitberatend überwiesen. Der | 
federführende Ausschuß behandelte die Vorlage am 
9. Februar 1966. 

Die Bundesregierung hat gemäß § 47 Abs. 3 
und 4 der Reichshaushaltsordnung um die Zustim- 
mung des Bundestages zu ihrem Beschluß gebeten, 

„daß die Bundesregierung rund 42 Millionen 
DM neuer Aktien der Deutschen Lufthansa AG ^ 
aus der am 20. Juli 1965 beschlossenen Kapital- 
erhöhung privaten Zeichnern zum Nennwert 
überläßt und daß sie bis zu 10 Millionen DM 
neuer Aktien aus dieser Kapitalerhöhung frei- 
händig verkauft. Die Zustimmung gilt mit der 
Einschränkung, daß mindestens 75 v. H. des 
Grundkapitals der Deutschen Lufthansa AG im 
Besitz des Bundes (einschließlich Bundesbahn 
und Bundespost) verbleiben." 

Der Ausschuß für das Bundesvermögen hat sich 
bei der Beratung der Vorlage, in der die Bundes- 
regierung ihren Beschluß sehr eingehend begründet 
und durch Zahlenmaterial belegt hat, vor allem mit | 
drei Fragen beschäftigt: j 

a) Zunächst hat der Ausschuß geprüft, ob überhaupt j 
einer Veräußerung von Beteiligungsrechten des j 
Bundes an der Deutschen Lufthansa AG zuge- | 
stimmt werden kann. Mit der Bundesregierung i 


ist der Ausschuß der Auffassung, daß die Aktien 
der Lufthansa sich wegen der vielfachen Risiken, 
die in einem Luftfahrtunternehmen mit einem 
weltweiten Verkehrsnetz liegen, nicht als Ver- 
mögensanlage breiter Kreise eignen. Wenn da- 
her die Bundesregierung befreit war, im Zugt^ der 
am 20. Juli 1965 beschlossenen Kapitalerhöhung 
auf Kosten der Bezugsrechte des Bundes einen 
Verzicht zugunsten privater Zeichner zu bewil- 
ligen, so war damit keineswegs eine Privatisi-e- 
rung größeren Umfangs beabsichtigt, wie sie in 
den letzten Jahren durch Ausgaben von Volks- 
aktien des Volkswagenwerks, der Preußag und 
der Veba durchgeführt worden ist. Die Absicht 
der Bundesregierung war es vielmehr, wie bei 
den früheren Kapitalerhöhungen der Lufthansa, 
durch einen im Umfang begrenzten Verzicht auf 
Bezugsrechte des Bundes interessierten Kreisen 
die Möglichkeit des Erwerbs junger Aktien des 
Unternehmens zu geben. Das unerwartete Inter- 
esse, das sich kurz vor Ablauf der Zeichnungs- 
frist für den Erwerb junger Aktien der Luft- 
hansa ergeben hat, war nicht vorauszusehen 
und kann ausschließlich weder durch das günsti- 
gere Jahresergebnis des Unternehmens für 1964 
noch durch das gestiegene Interesse erklärt wer- 
den, das für Beteiligungsrechie an Luftfahrtunter- 
nehmen an den internationalen Börsen festziistel- 
len ist. 

Die Beratung im Ausschuß hat ergeben, daß die 
Beteiligung privaten Kapitals an der Lufthansa 
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auf lange Sicht unumgänglich sein wird, da der 
Aufbau des Unternehmens und die technische 
Entwicklung der Luftfahrt Anforderungen stel- 
len werden, die nicht mehr allein aus Öffentlichen 
Mitteln befriedigt werden können. Es kann da- | 
her audi jetzt kein Fehler sein, wenn die Bun- | 
clesregierung der Nachfrage interessierter Kreise I 
in einem beschränkten Umfang entspricht. 

b) Die zweite Frage ist die, wie weit dieser Nadi- 
frage nachgegeben werden soll. Die Bundesregie- 
rung hat beschlossen, daß die Beteiligung des 
Bundes (einschließlich Bundespost und Bundes- 
bahn) durch die Zuteilung junger Aktien an .pri- 
vate Zeichner keinesfalls unter 75 v. H. des Ge- 
sellschaftskapitals, d. h. z. Z. nicht unter 300 Mio j 
DM sinken darf. Der Ausschuß hat diese Ent- j 
Scheidung ausdrücklich gebilligt. Er ist der Mei- ; 
nung, daß . die Bundesregierung sich, wie es bei i 
den meisten europäischen Luftfahrtgesellschaf- ^ 
ten der Fall ist, jedenfalls auf absehbare Zeit ' 
den maßgebenden Einfluß auf die Lufthansa vor- | 
behalten soll. Der überraschende Ansturm auf | 
junge Aktien, der in den letzten Tagen der Zeich- ■ 
nungsfrist eingesetzt hat, dürfte diese Auffas- | 
sung begründet erscheinen lassen. In den Bera- j 
tungen des Ausschusses kam zum Ausdruck, daß | 
auch dann, wenn in späterer Zeit der Kapital- j 
markt angesprochen werden muß, um dem Un- j 
ternehmen das erforderliche Kapital zuzuführen, i 
der Bundesregierung ggf. durch Ausstattung mit | 
Mehrstimmrechten eine ausschlaggebende Ein- | 
flußnahme auf das größte deutsche Luftfahrt- i 
unternehmen gewährleistet werden muß. Der i 
Ausschuß ist außerdem der Auffassung, daß die 
von der Bundesregierung beabsichtigte Zuteilung 
von einer Aktie an jeden Zeichner und einer wei- 
teren Aktie an diejenigen Zeichner, die mehr 
als eine Aktie gezeichnet haben, unter den gege- 
benen Umständen die angemessenste Vertei- 
lung darstellt. 

c) Schließlich hatte der Ausschuß zu prüfen, ob der 
Beschluß der Bundesregierung, privaten Zeich- 
nern die Übernahme junger Aktien der Luft- 
hansa zum Nennwert zu ermöglichen, gerecht- 
fertigt werden kann. Der Ausschuß ist auf Grund 
der Darlegungen der Vorlage der Überzeugung, 
daß die im Telefonverkehr der Börse gesproche- 
nen Kurse für Bezugsredite auf junge Lufthansa- 
Aktien keine Bewertungsgrundlage zur Feststel- 
lung des angemessenen Werts der jungen Luft- 


hansa-Aktien sein können. Diese Kurse sind rein 
spekulativ und wohl vor allem dadurch bedingt, 
daß im Ansturm der letzten Zeichnungstage ohne 
Bedenken Engagements eingegangen worden 
sind, denen keine Bezugsrechte zugrunde lagen. 
Die Überlegungen bei der Festlegung des Aus- 
gabekurses in der Hauptversammlung der Luft- 
hansa am 20. Juli 1965 mußten davon ausgehen, 
daß die Lufthansa in den ersten zehn Jahren 
ihres Aufbaus mit Verlusten gearbeitet hat und 
daß auch trotz günstigerer Erträge im Jahre 1964 
voraussichtlich auch für weitere Jahre noch keine 
Dividende wird gezahlt werden können, bis zur 
Abdeckung der Verluste in der Steuerbilanz. Die 
Ertragslage der Lufthansa wird auch in Zukunft 
von der technischen Entwicklung der Luftfahrt 
beeinflußt werden, die unter Umständen dazu 
führen kann, daß vorhandenes Gerät als unmo- 
dern vorzeitig abgeschrieben werden muß. Auch 
bezüglich des Sachwerts der Beteiligungsrechlo 
am Vermögen des Unternehmens ist diese Tat- 
sache maßgebend. Denn das Vermögen der Luft- 
hansa besteht fast ausschließlich aus dem Flug- 
gerät und den dafür erforderlichen technischen 
Vorrichtungen, die — wie bei jedem Luftfahrt- 
unternehmen — der Gefahr unterliegen, durch 
die technische Entwicklung überholt zu worden. 
Die Lufthansa hat dagegen keinen nennenswer- 
ten Grundbesitz; ihre Werft- und Werkstätten- 
anlagen stehen durchweg auf fremdem Grund 
und Boden. 

Der Ausschuß hält daher die Entscheidung der 
Bundesregierung, den privaten Zeichnern die 
neuen Aktien zum Nennwert zu überlassen, für 
richtig. Er ist außerdem der Überzeugung, daß 
die Zustimmung des Bundestages zur Bewertung 
mit dem Nennwert, wie sie von der Bundesregie- 
rung dem Vorstand der Lufthansa vor der Haupt- 
versammlung vom 20. Juli 1965 mitgeteilt wor- 
den ist, nicht versagt werden könnte, ohne daß 
dies zu einer kaum wiedergutzumachenden 
Schädigung des Vertrauens führen würde, daß 
die Lufthansa sidi in den Jahren des Wiederauf- 
baus überall erworben hat. 

Nachdem auch der mitberatende Haushaltsaus- 
schuß und der Verkehrsausschuß in ihren Sitzungen 
vom 16. Februar 1966 gegen die Vorlage der Bundes- 
regierung keine Einwendungen erhoben haben, 
stimmt der Ausschuß für das Bundesvermögen dem 
Vorschlag der Vorlage und damit dem Beschluß der 
Bundesregierung zu. 


Bonn, den 16. Februar 1966 


Dr. Frerichs 

Berichterstatter 
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B. Antrag des Ausschusses 


Der Bundestag wolle beschließen: 

Der Bundestag stimmt gemäß § 47 Abs. 4 und 3 
der Reichshaushaltsordnung dem Beschluß der Bun- 
desregierung — - Drucksache V/209 Seiten 5, 6 — zu, 
daß die Bundesregierung rund 42 Millionen DM 
neuer Aktien der Deutschen Lufthansa AG aus der 
am 20. Juli 1965 beschlossenen Kapitalerhöhung 


privaten Zeichnern zum Nennwert überläßt und daß 
sie bis zu 10 Millionen DM neuer Aktien aus die- 
ser Kapitalerhöhung freihändig verkauft. Die Zu- 
stimmung gilt mit der Einschränkung, daß min- 
destens 75 V. H. des Grundkapitals der Deutschen 
Lufthansa AG im Besitz des Bundes (einschließlich 
Bundesbahn und Bundespost) verbleiben. 


Bonn, den 16. Februar 1966 


Der Ausschuß für das Bundesvermögen 


Haussier 

Stellv. Vorsitzender 


Dr. Frerichs 

Berichterstatter 
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